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Seit der Finanzkrise hat das Risikomanage-
ment der Institute eine starke Aufwertung
erfahren. Im Mittelpunkt der aufsichts-
rechtlichen Betrachtung stehen dabei die
Mindestanforderungen an das Risikoma-
nagement (MaRisk), die nach einer erneu-
ten Novellierung nun in der Fassung vom
15. Dezember 2010 vorliegen.” Im Mittel-
punkt der Neuerungen stehen dabei die
Liquiditatsrisiken, die zwar seit der Erst-
fassung der Mindestanforderungen? dort
verankert sind, jetzt aber sehr an Detaillie-
rungstiefe zugenommen3 und zunehmend
eine zentrale Bedeutung bekommen ha-
ben. Die Institute haben damit nicht nur
aus eigener Motivation, sondern auch aus
aufsichtsrechtlichen Griinden ihr (Liquidi-
tats-)Risikomanagement anzupassen.9 Als
Grund fiir die Neufassung des Liquiditats-
risikomoduls der MaRisk sind die Erfahrun-
gen aus der Finanzkrise, CEBS-Vorgaben
und auch bankaufsichtrechtliche Erkennt-
nisse® zu nennen®,

Neue Struktur

Liquiditatsrisiken gehdren nach AT 2.2
MaRisk - unabhéngig von einer im Institut
vorzunehmenden Risikoinventur und Kate-
gorisierung - neben den Adressenausfall-
risiken (einschlieBlich Linderrisiken), den
Marktpreisrisiken und den operationellen
Risiken zu den aufsichtsrechtlich ,gesetz-
ten" wesentlichen Risiken. Zusétzlich sind
die mit Liquiditatsrisiken verbundenen Ri-
sikokonzentrationen in besonderer Weise zu
berticksichtigen. Darliber hinaus werden an
Liquiditatsrisiken neue Anforderungen im
Risikosteuerungs- und -controllingprozess
gestellt. Die durch die MaRisk 2010 neu ein-
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Novellierung der MaRisk -
Neues zu Liquiditatsrisiken

geflihrten und fiir Institute besonders be-
deutsamen Anderungen im BTR 3 Liquidi-
tatsrisiken werden nachfolgend dargestellt.

Die neuen MaRisk traten grundsatzlich be-
reits mit dem Zeitpunkt ihrer Vertffent-
lichung zum 15. Dezember 2010 in Kraft.
Um den Instituten trotzdem ausreichende
Umsetzungszeitraume einzurdumen - es
sind zur Implementierung der neuen An-
forderungen ganz erhebliche Anpassungen
der Berechnungsmethodiken, der Model-

Thomas Ramke, Leiter Teilkonzernrevision
Risk, Finance, Volkswagen Financial Servi-
ces AG, Braunschweig, Lehrbeauftragter
fiir Bankbetriebslehre und Risikomanage-
ment, Hochschule Harz, Wernigerode, und
Prof. Dr. Niels O. Angermdiller, Professur
Finanzmanagement/Finanzdienstleistun-
gen, Hochschule Harz, Wernigerode

Speziell die Liquiditdtsrisiken sind seit der
Jlingsten Finanzkrise mehr und mehr in den
Blick der Aufseher geriickt und haben mit
der Novellierung der MaRisk im Dezember
2010 zu neuen Anforderungen an die Kre-
ditwirtschaft gefiihrt. Fiir die Masse der
Institute erwarten die Autoren angesichts
nur marginaler Anderungen vergleichswei-
se wenig Auswirkungen. Wesentliche Neu-
erungen der MaRisk-Anforderungen zu
Liquiditdtsrisiken registrieren sie hingegen
fiir die sogenannten kapitalmarktorien-
tierten Institute, die sich kiinftig mit
zusdtzlichen Anforderungen konfrontiert
sehen. Wie das Kriterium der Kapitalmarkt-
orientierung in der aufsichtlichen Praxis
ausgelegt wird, halten sie noch fiir erldute-
rungsbedirftig. (Red.)

lierungen und der Systeme erforderlich -,
missen die Institute die neuen MaRisk erst
bis zum 31. Dezember 2011 vollumfanglich
umgesetzt haben. Bis zu diesem Zeitpunkt
haben die Institute diesbeziiglich nicht mit
aufsichtlichen Sanktionen zu rechnen.”

Allerdings sollten die Umsetzungsanstren-
gungen der jeweiligen Institute friihzeitig
begonnen werden; im Regelfall werden Im-
plementierungsprojekte aufgesetzt, sodass
eine nachvollziehbare Dokumentation vor-
handen ist. Die beschriebenen Umsetzungs-
fristen gelten aber nicht fiir die neuen
Anforderungen an kapitalmarktorientierte
Institute beziiglich ausreichend bemessener
Liquiditatsreserven. Hier mussten die Insti-
tute bereits im Dezember 2010 - empfohlen
wurde in Abstimmung mit der zusténdigen
Aufsicht - mit dem Aufbau entsprechender
Liquiditatspuffer begonnen haben.

Die Anforderungen fiir Liquiditatsrisiken
unterteilen sich mit den MaRisk 2010 in
allgemeine Anforderungen im BTR 3.1
MaRisk und in zusatzliche Anforderungen
fiir kapitalmarktorientierte Unternehmen
im BTR 3.2 MaRisk (Abbildung 1).8

Umschreibung der
Kapitalmarktorientierung

Das Zuordnungskriterium ,Kapitalmarkt-
orientierung” hat dabei bereits im Konsul-
tationsverfahren fiir Diskussionen® ge-
sorgt. Nach den Erlduterungen zu BTR 3.2
Tz. 1 MaRisk gilt fiir diese Zuordnung
§ 264d HGB entsprechend. Hiernach ist
eine Kapitalgesellschaft dann kapital-
marktorientiert, wenn sie einen organisier-



ten Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 WpHG
durch von ihr begebene Wertpapiere im
Sinne des § 2 Abs. 1 S.1 WpHG in Anspruch
nimmt oder die Zulassung solcher Wertpa-
piere zum Handel beantragt hat. Zu derar-
tigen Wertpapieren zdhlen grundsatzlich
alle Gattungen von dbertragbaren Wert-
papieren wie zum Beispiel Aktien oder aus-
gewahlte Schuldtitel wie Genussscheine,
Inhaberschuld- oder Orderschuldverschrei-
bungen sowie bestimmte Zertifikate. Be-
merkenswert ist, dass die BaFin auch im
Anschreiben zu den neuen MaRisk selbst
auf ,kapitalmarktorientierte Institute” Be-
zug nimmt beziehungsweise derart die er-
hohten Anforderungen des BTR 3.2 MaRisk
erldutert, dass Institute, ,die sich in signifi-
kantem Umfang liber den Kapitalmarkt
refinanzieren" besonders liquiditatskrisen-
anfillig seien.10

Diese im Anschreiben enthaltene Um-
schreibung der Kapitalmarktorientierung
kdnnte jedoch in der Auslegung Uber
die Kapitalmarktorientierung nach § 264d
HGB gemaB den Erlauterungen zu BTR 3.2
Tz. 1 MaRisk hinausgehen, sodass abzu-
warten bleibt, wie hiermit in der aufsicht-
lichen Praxis - gerade auch im Rahmen
des Proportionalitatsprinzips - umgegan-
gen werden wird.

Allgemeine Anforderungen: Die nun im
BTR 3.1 MaRisk 2010 enthaltenen All-
gemeinen Anforderungen an Liquiditats-
risiken sind mit wenigen Ausnahmen
deckungsgleich mit den bisherigen Rege-
lungen zu den Liquiditatsrisiken, die sich
noch im ,ungeteilten” BTR 3-Modul der
MaRisk 2009 befanden.

Konkretisierungen haben sich beziiglich
der Liquiditatstibersichten im BTR 3.1 Tz. 3
MaRisk ergeben. Ein Institut hat demnach
flir einen geeigneten Zeitraum eine aussa-
gekraftige Liquiditatstibersicht zu erstellen,
in der die voraussichtlichen Mittelzu-
fliisse den voraussichtlichen Mittelabfliis-
sen gegeniibergestellt werden sollen. Den
auch in normalen Marktphasen Ublichen
Schwankungen der Zahlungsflisse ist da-
bei angemessen Rechnung zu tragen. Die
Annahmen, die den Mittelzufliissen und
-abfliissen zugrunde liegen, sind festzu-
legen. Dabei miissen die Annahmen auch
etwaige Inanspruchnahmen aus Liquidi-
tats- und Kreditlinien beriicksichtigen, die
das Institut Dritten zur Verfligung gestellt
hat. Die Untergliederung in Zeitbander
muss geeignet sein, um auch die Entwick-

Abbildung 1: Liquiditatsrisiken in den MaRisk

BTR 3 MaRisk 2005/07/09

BTR 3.1 MaRisk 2010
Allgemeine Anforderungen
fiir alle Institute

BTR 3.2 MaRisk 2010
Zusatzliche Anforderungen nur
fiir kapitalmarktorientierte
Institute

lung der kurzfristigen Liquiditatslage ab-
zubilden.

Gesteigerter Wert auf Stresstests

Eine weitere Neuerung betrifft die Rege-
lungen in BTR 3.1 Tz. 4 MaRisk. Demnach
ist laufend zu Uberpriifen, ob auch bei
angespanntem Marktumfeld der Liquidi-
tatsbedarf gedeckt werden kann und ob
dauerhaft Zugang zu den fiir das Institut
relevanten Refinanzierungsquellen besteht.
Ein ,angespanntes Marktumfeld" liegt zum
Beispiel dann vor, wenn sich Liquiditats-
spreads von einem Mehrmonatsdurch-
schnitt deutlich entfernen. Hinzu kommt
nun die aufsichtsrechtliche Anforderung,
dass fiir kurzfristig eintretende Verschlech-
terungen der Liquiditatssituation das Ins-
titut ausreichend bemessene, nachhaltige
Liquiditatsreserven (zum Beispiel hoch-
liquide, unbelastete Vermdgensgegen-
stinde) vorzuhalten hat.

Die Aufsichtsinstitutionen legen seit der
Finanzkrise gesteigerten Wert auf Stress-
tests und detaillieren die Anforderungen
stetig. Aus diesem Grund hat der BTR 3.1
Tz. 6 MaRisk eine Anderung erfahren.
Bisher galt bereits, dass fiir Liquiditatsrisi-
ken regelmaBig angemessene Stresstests
durchzufiihren sind und dass dabei sowohl
institutseigene Ursachen (zum Beispiel
durch Abzug von Kundeneinlagen) als
auch marktweite Ursachen (zum Beispiel
Verschlechterung der Refinanzierungsbe-
dingungen fiir einige oder alle Institute)
fir Liquiditatsrisiken in die Betrachtung
einzubeziehen sind. Zur Klarstellung wurde
nun neu in die MaRisk aufgenommen, dass
das Institut die Stresstests individuell zu
definieren hat und dass dabei den Stress-
tests unterschiedlich lange Zeithorizonte
zugrunde zu legen sind.

Fiir kapitalmarktorientierte Unternehmen
gibt es dariiber hinaus noch deutlich er-

hohte Stresstestanforderungen in den Tz. 1
beziehungsweise 3 BTR 3.2 MaRisk.

Zusétzliche Anforderungen: Die nachfol-
genden Ausfiihrungen zu den zusétzlichen
Anforderungen der Liquiditatsrisiken gel-
ten nur fiir kapitalmarktorientierte Unter-
nehmen. Die Aufsicht selbst geht davon
aus, dass diese Kapitalmarktorientierung
nicht fiir die ,Masse der Institute” gilt.V

Neu aufgenommen wurde die Regelung
des BTR 3.2 Tz. 1 MaRisk, dass das Institut
in der Lage sein muss, den zusétzlich erfor-
derlichen Refinanzierungsbedarf, der sich
aus den institutsindividuellen Stressszena-
rien tber den Zeithorizont von mindestens
einem Monat ergibt, mit den nach BTR 3.1
Tz. 4 vorzuhaltenden Liquiditatsreserven
tiberbriicken kann. Hierdurch werden fir
diese Institute bereits Anforderungen der
Liquidity Coverage Ratio umgesetzt, wel-
che ein MaB zur Sicherstellung der kurz-
fristigen Liquiditdt gemaB Basel Il ist.?

Hochliquide Vermdgensgegenstinde
vorhalten

Zur Uberbriickung des kurzfristigen Refi-
nanzierungsbedarfs von mindestens einer
Woche hat das Institut neben Geldmitteln
hochliquide Vermdgensgegenstinde vor-
zuhalten (BTR 3.2 Tz. 2 MaRisk). Diese
missen jederzeit ohne signifikante Wert-
verluste in privaten Markten'd liquidiert
werden kdnnen und auch zentralbankfihig
sein. Fiir den weiteren Refinanzierungs-
bedarf bis zum Ende des Zeithorizonts
von mindestens einem Monat kdnnen an-
dere Vermdgensgegenstinde als weitere
Bestandteile der Liquiditdtsreserven heran-
gezogen werden, wenn diese ohne signifi-
kante Wertverluste innerhalb des Zeithori-
zonts liquidiert werden kdnnen.

Fiir kapitalmarktorientierte Unternehmen
gibt es fiir Stresstests in BTIR 3.2 Tz. 3

Kreditwesen 10/ 2011 -S. 17 | 487



Novellierung der MaRisk — Neues zu Liquiditatsrisiken

Abbildung 2: Stressszenarien gemafB3 BTR 3.2 Tz. 3 MaRisk

Szenario (Institutseigene Ursachen)

Szenario (Marktweite Ursachen)

Signifikante Ratingverschlechterung

Allgemeiner Kursverfall von marktgédngigen Vermo-
gensgegensténden, insbesondere Wertpapieren

Keine Verlangerung von unbesicherter Refinanzie-
rung durch institutionelle Anleger'¥ mindestens
innerhalb der ersten Woche des Stressszenarios

Allgemeine Verschlechterung der Refinanzierungs-
bedingungen (zum Beispiel bei ausbleibender
Verlangerung auch von besicherter institutioneller
Refinanzierung, bei der Verkiirzung der Falligkeit
der Refinanzierungsmittel oder auch eine allgemei-
ne Ausweitung der Refinanzierungsspreads)

Abzug eines Teils von Privatkundeneinlagen

MaRisk konkrete Vorgaben zur Ausgestal-
tung. Ein Institut hat demnach Stresssze-
narien zu betrachten, nach denen dann
auch die Liquiditatsreserven gemaB Tz. 1
zu bemessen sind. Zundchst sind Stress-
szenarien zu entwickeln, die auf instituts-
eigenen Ursachen beruhen. Zum anderen
sind getrennt davon Stressszenarien zu be-
trachten, die auf marktweite Ursachen zu-
riickzufiihren sind. Dariiber hinaus sind
beide Aspekte kombiniert zu beriicksichti-
gen (Abbildung 2).

Die Nutzung der vorzuhaltenen Liqui-
ditdtsreserven muss nach BTR 3.2 Tz. 4
MaRisk jederzeit mdglich sein. Deshalb hat
das Institut sicherzustellen, dass der Nut-
zung der Liquiditatsreserven keine recht-
lichen, regulatorischen oder operationellen
Restriktionen entgegenstehen. Die Diver-
sifikation und die Aufteilung der Liqui-
ditdtsreserven auf verschiedene Jurisdik-
tionen missen der Struktur und den
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Geschaftsaktivitaten des Instituts und der
Gruppe entsprechen. Eine Liquiditatsreser-
ve, auf die im Bedarfsfall nicht zurlickge-
griffen werden kdnnte, wire wirkungslos.
Allerdings stellen diese Anforderungen ge-
rade die international ausgerichteten Ins-
titute beziehungsweise Gruppen vor gro-
Bere Herausforderungen.

Marginale Anderungen fiir die Masse
der Institute

Die  wesentlichen  Neuerungen  der
MaRisk-Anforderungen zu Liquiditatsrisi-
ken betreffen die kapitalmarktorientierten
Institute. Fiir sie ergeben sich vor allem
Konkretisierungen der weniger spezifi-
schen allgemeinen Anforderungen des BTR
3.1 MaRisk, beispielsweise konkrete Vorga-
ben hinsichtlich der kurzfristigen Liquidi-
tat im Sinne einer Liquidity Coverage Ratio
beziehungsweise weitergehende Anforde-
rungen an Stresstests. Die allgemeinen An-
forderungen des BTR 3.1 MaRisk, denen die
Masse der Institute gerecht zu werden hat,
dndern sich hingegen eher marginal. Vor
dem Hintergrund der Erfahrungen aus der
jingsten Finanzkrise und daraus resultie-
renden Regularien wie Basel Il haben alle
Institute kiinftig mit weiter steigenden
Anforderungen und einer erhdhten Prii-
fungsintensitat der Aufsicht in diesem Be-
reich zu rechnen.

Die Autoren geben im Beitrag ausschliel3-
lich ihre personliche Meinung wieder.
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